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FRIENDS OF ACCOUNTING
①“天下没有免费的午餐”（There is no such thing as a free lunch）是西方的谚语，中文相对应的谚语为“吃人的嘴软，
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EPSit/Pit-1 公司 i 披露的第 t 年每股收益除以第 t 年年初每股股价（Basu, 1997）
CATER 餐饮费虚拟变量。若上市公司承担审计师的餐饮费，则 CATER＝1，否则为 0
DRit 如果 Rit<0，DRit=1；否则 DRit=0
Rit



































（1）可操控性应计的绝对值（如 Francis 和 Krishnan，





































审 计 广 角
89






观测值 比例 观测值 比例
2001 8 3.92% 196 96.08% 204
2002 11 5.88% 176 94.12% 187
2003 13 8.13% 147 91.88% 160
2004 17 6.80% 233 93.20% 250
2005 10 3.80% 253 96.20% 263
2006 3 2.29% 128 97.71% 131
2007 17 5.14% 314 94.86% 331
2008 27 12.16% 195 87.84% 222
2009 33 12.64% 228 87.36% 261
2010 27 10.55% 229 89.45% 256
合计 166 7.33% 2 099 92.67% 2 265
表 3 “餐饮费与审计质量（盈余稳健性）”相关变量的描述性统计
变量 观测值 均值 标准差 最小值 25％分位 中位数 75％分位 最大值
EPSit/Pit-1 2 265 0.0066 0.0941 -1.3679 0.0064 0.0164 0.0311 0.2397
CATERit 2 265 0.0733 0.2607 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 1.0000
DRit 2 265 0.6199 0.4855 0.0000 0.0000 1.0000 1.0000 1.0000
Rit 2 265 -0.0156 0.5196 -2.1564 -0.2442 -0.0730 0.1099 6.6170
Rit*DRit 2 265 -0.1568 0.2297 -2.1564 -0.2442 -0.0730 0.0000 0.0000
DRit*CATERit 2 265 0.0459 0.2093 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 1.0000
Rit*CATERit 2 265 -0.0047 0.0870 -1.5802 0.0000 0.0000 0.0000 1.1762
Rit*DRit*CATERit 2 265 -0.0111 0.0677 -1.5802 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
判断上市公司是否提供餐饮费的观测值；（5）删除财务
















的均值为 0.0066，DRit 的均值为 0.6199，表明本文样
本范围内 61.99%的上市公司观测值报告了坏消息；Rit
的均值为 -0.0156，表明平均意义上讲，经市场收益调













审 计 广 角
90
FRIENDS OF ACCOUNTING
表 4 “餐饮费与审计质量（盈余稳健性）”相关变量的 Pearson 相关性分析
变量 （1） （2） （3） （4） （5） （6） （7） （8）
（1）EPSit/Pit-1 1.0000
（2）CATERit 0.0339* 1.0000
（3）Rit 0.0815*** -0.0264 1.0000
（4）DRit -0.1046*** 0.0038 -0.5834*** 1.0000
（5）Rit*DRit 0.1230*** 0.0063 0.6276*** -0.5346*** 1.0000
（6）DRit*CATERit 0.0132 0.7801*** -0.0956*** 0.1718*** -0.0814*** 1.0000
（7）Rit*CATERit 0.0036 -0.1930*** 0.1662*** -0.1939*** 0.1988*** -0.5986*** 1.0000





表 5 第（1）列揭示，EPSit/Pit-1 与 DRit*Rit 在 1％的水
平上显著正相关，符合理论预期，说明中国资本市场
上市公司的会计盈余具有基本的稳健性。更重要的
是，EPSit/Pit-1 与 DRit*Rit*CATERit 在 1％的水平上显著






民营上市公司中，EPSit/Pit-1 与 DRit*Rit*CATERit 在 1％





鉴于表 2 揭示的 2006 年餐饮费观测值偏少，为此
本文删除 2006 年的观测值，以增加分析结果的可靠
性。表 6 的第（1）列表明，在删除 2006 年的观测值之
后，EPSit/Pit-1 与 DRit*Rit*CATERit 仍在 1％的水平上显





系数 t 值 系数 t 值 系数 t 值
截距 ? 0.0197*** 5.72 0.0073 0.96 0.0260*** 7.68
CATERit + 0.0078 1.19 0.0406* 1.82 -0.0039 -0.75
DRit - -0.0113** -2.49 0.0021 0.24 -0.0189*** -3.69
DRit*CATERit + -0.0088 -0.85 -0.0620** -2.02 0.0100 1.16
Rit - -0.0030 -0.50 0.0009 0.13 -0.0052 -0.58
Rit*CATERit + 0.0030 0.21 -0.0409 -0.85 0.0146 0.97
DRit*Rit + 0.0446*** 2.83 0.0687** 2.20 0.0289* 1.73
DRit*Rit*CATERit - -0.0648*** -2.59 -0.1264** -2.38 -0.0364 -1.44
观测值 2 265 737 1 528
adj_ R2 0.0163 0.0244 0.0205
F-value（p-value） 5.99（<0.001） 4.75（<0.001） 4.93（<0.001）
表 5 “餐饮费与审计质量（盈余稳健性）”的回归结果
注：***、**、*分别代表 1％、5％、10％的显著性（双尾）；t值均经过了公司层面的 Cluster调整。
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（1）剔除 2006 年观测值 （2）剔除 ST 公司观测值
系数 t 值 系数 t 值
截距 ? 0.0180*** 5.64 0.0208*** 6.66
CATERit + 0.0094 1.47 0.0074 1.58
DRit - 0.0080* 1.71 -0.0113*** -3.19
DRit* CATERit + -0.0290** -2.53 -0.0095 -0.96
Rit - 0.0103** 2.44 -0.0030 -0.44
Rit* CATERit + -0.0103 -0.73 0.0022 0.21
DRit*Rit + 0.1120*** 4.33 0.0302** 2.23
DRit*Rit*CATERit - -0.1338*** -3.73 -0.0494** -2.64
观测值 2 134 2 169




除了 96 个 ST 类公司的观测值，重新进行回归。结果
表明，EPSit/Pit-1 与 DRit*Rit*CATERit 在 5％的水平上显









本选择的偏差（Selection Bias）。第一步采用 Probit 模
型进行回归分析，其中，LOCAL 指是否同城审计，上市










EPSit/Pit-1 与 DRit*Rit*CATERit 仍在 1％的水平上显著负








终控制人性质、规模、业绩等标准，对表 2 揭示的 166
个为审计师提供餐饮费的观测值，逐一配对不提供餐
饮费的观测值。最终本文得到 332 个观测值。采纳配对
样本的回归结果表明，EPSit/Pit-1 与 Rit*DRit*CATERit 在










假设 1 依然为经验证据所支持。具体地，EPSit/Pit-1 与
Rit*DRit*CATERit 在 1%的水平上显著 负 相 关 （系 数
=-0.0874，t 值 =-3.05）。
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系数 z 值 系数 t 值
截距 ? -1.4861 -1.55 截距 ? 0.0151*** 3.19
LOCAL + 0.2607** 2.48 CATERit + 0.0793** 2.49
DACC + -0.4606 -1.01 DRit - -0.0120* -1.87
NOPEX + -0.3477 -0.15 DRit*CATERit + -0.0154 -1.25
LNAF - -0.0160 -0.22 Rit - -0.0084 -0.78
ROA + 0.6771 0.97 Rit*CATERit + -0.0003 -0.02
MKT - -0.0758*** -2.88 DRit*Rit + 0.0701*** 2.66
INDUSTRY ? control DRit*Rit*CATERit - -0.0860*** -2.63
YEAR ? control IMR ? 0.0385** 2.35
观测值 2 265 观测值 2 265
Mc_F R2 0.0753 adj_ R2 0.0265
F-value（p-value） 7.96（<0.001） F-value（p-value） 4.74（<0.001）
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